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ABSTRAK 
 
 This study aims to determine the effect of cash position, debt to equity ratio, and return 
on assets to the dividend payout ratio of the company automotive manufacturing sector, food 
and beverage sector, cigarette sector, sector ceramics, cement sector, cable sector and 
electronics sector which are listed on the Exchange Indonesian Securities 2012-2014 period. 
The sample in this study is manufacturing companies, automotive sector, food and beverage 
sector, sector cigarette, ceramic sector, cement sector, cable sector and electronics sector. 
Technique sampling using purposive sampling technique obtained 17 the sample. Hypothesis 
test results using multiple linear regression showed that partially cash position and return on 
assets affect dividend payout ratio, while the debt to equity ratio has no effect on dividend 
payout ratio, while simultaneous cash positions, debt to equity andreturn on assets affects the 
dividend payout ratio. 
 
Keywords: Cash Position; Debt  To Equity Ratio; Return On Assets; Dividend Payout Ratio. 
 
 
PENDAHULUAN 
 
Perkembangan ekonomi suatu  
negara dapat  diukur  dengan  banyak cara.  
Salah satunya dengan  mengetahui  tingkat  
perkembangan  pasar  modal dan  industri-
industri sekuritas pada negara tersebut.  
Pasar  modal  (capital market) merupakan 
pasar untuk berbagai instrumen keuangan 
jangka panjang yang dapat  
diperjualbelikan, baik dalam bentuk uang, 
ekuitas dan instrumen derikatif (Darmaji,  
2006).  Dalam  aktivitas  di  pasar  modal,  
para investor memiliki harapan dari 
investasi  yang dilakukannya, yaitu  berupa  
capital gain dan dividen. Capital gain  
merupakan selisih antara harga beli dan 
harga jual. Capital  gain  terbentuk  karena  
adanya  aktivitas  perdagangan  saham  di   
 
 
 
pasar sekunder. Dividen merupakan  aliran  
kas yang dibayarkan kepada para 
pemegang saham (equity investors) 
(Widiyatmoko, 2013). 
Dalam setiap kegiatan investasi  
yang  dilakukan oleh investor,  tidak selalu 
menghasilkan keuntungan sesuai dengan 
yang diharapkan, karena besar kecilnya 
keuntungan yang diperoleh dari investasi  
ditentukan oleh bagaimana kinerja 
perusahaan. Jika kinerja perusahaan 
tersebut baik maka kemungkinan dividen  
yang  diberikan  semakin  banyak,  begitu  
juga sebaliknya apabila kinerja  
perusahaan buruk maka kemungkinan  
dividen yang diberikan hanya sedikit  
bahkan mungkin tidak mendapatkan  
dividen sama sekali jik perusahaan 
tersebut pailit (Marlina, 2009). 
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Dividen adalah laba  yang  diberikan  
emiten  kepada  para  pemegang saham.  
Dari laba bersih perusahaan, sebagian  
akan  dibagikan  kepada  para pemegang 
saham dalam bentuk dividen dan sebagian  
disisihkan menjadi laba ditahan (retaind 
earning). Laba ditahan merupakan salah 
satu sumber untuk membiayai  
pertumbuhan perusahaan. Kebijakan  
pembayaran dividen mempunyai pengaruh 
bagi pemegang saham dan perusahaan 
yang membayar dividen. Para pemegang  
saham umumnya menginginkan  
pembagian dividen yang relatif stabil 
karena dividen akan meningkatkan 
kepercayaan pemegang saham terhadap  
perusahaan sehingga mengurangi  
ketidakpastian pemegang saham dalam  
menanamkan dananya ke dalam  
perusahaan. Bagi perusahaan, untuk  
membagikan laba dalam bentuk laba  
ditahan  maka  kemampuan pembentukan  
dana internalnya akan semakin besar  yang  
akan  dapat digunakan  untuk  membiayai  
aktivitas perusahaan sehingga  mengurangi  
ketergantungan perusahaan  terhadap  dana  
eksternal dan sekaligus akan memperkecil 
risiko perusahaan (Marlina, 2009). 
Kebijakan dividen merupakan 
keputusan perusahaan apakah laba yang 
diperoleh dibagikan kepada para  
pemegang  saham  sebagai  dividen  atau 
ditahan dalam bentuk laba ditahan  
(retained  earning).  Kebijakan  dividen 
perusahaan tergambar pada dividend 
payout ratio yaitu persentase laba yang 
dibagikan dalam bentuk dividen tunai, 
artinya semakin kecilnya pembiayaan 
investasi  di  masa  yang  akan  datang.  
Apabila perusahaan memilih untuk 
membagikan laba sebagai dividen maka 
akan mengurangi laba ditahan yang 
selanjutnya mengurangi total sumber  dana 
internal atau internal financing. 
Sebaliknya jika perusahaan menahan  
untuk  menambah  laba  yang  diperoleh, 
maka kemampuan pembentukan dan 
internal  akan semakin besar. Persentase 
laba yang dibayarkan perusahaan dalam 
bentuk dividen tunai pada pemegang 
saham  disebut  dengan  rasio  pembayaran  
atau  yang  sering disebut dividend payout 
ratio (Sartono, 2001). Dividend payout 
ratio akan mempengaruhi keputusan  
investasi para pemegang saham dan  disisi  
lain  berpengaruh  pada kondisi keuangan 
perusahaan. Pertimbangan mengenai  
dividend payout ratio ini diduga sangat 
berkaitan dengan kinerja keuangan 
perusahaan. Bila kinerja perusahaan  bagus  
maka perusahaan tersebut akan mampu  
menetapkan besarnya dividend payout 
ratio sesuai dengan harapan pemegang 
saham dan tentu saja tanpa mengabaikan 
kepentingan perusahaan untuk tetap sehat  
dan tumbuh (Marlina, 2009). 
Posisi kas atau likuiditas dari suatu  
perusahaan merupakan faktor penting  
yang harus dipertimbangkan sebelum  
mengambil  keputusan  untuk menetapkan  
besarnya  dividen  yang  akan  dibayarkan  
kepada para pemegang saham. Oleh  
karena dividen merupakan cash flow,  
maka semakin kuatnya posisi kas atau  
likuiditas perusahaan berarti semakin  
besar kemampuan membayar dividen  
(Riyanto,  2001).  Debt  to  Equity  Ratio  
(DER) merupakan  rasio  hutang  terhadap  
modal. Rasio ini mengukur  seberapa  jauh 
perusahaan  dibiayai oleh  hutang,  dimana  
semakin tinggi nilai rasio ini 
menggambarkan gejala yang kurang baik 
bagi perusahaan (Sartono 2001: 66).  
Peningkatan hutang  pada  gilirannya  
akan  mempengaruhi  besar kecilnya  laba  
bersih yang  tersedia  bagi  para  pemegang  
saham  termasuk dividen  yang  diterima  
karena kewajiban untuk membayar  hutang  
lebih diutamakan daripada pembagian  
dividen. Retun On Assets (ROA) 
menunjukkan kemampuan modal yang 
diinvestasikan dalam total aktiva untuk 
menghasilkan laba perusahaan. Semakin 
tinggi Return on Assets (ROA) maka 
kemungkinan pembagian dividen juga  
semakin banyak (Sartono, 2001). 
Perusahaan besar dengan total assets yang 
tinggi dan keuntungan yang teratur dapat 
dengan mudah masuk ke dalam pasar 
modal atau memperoleh macam-macam  
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dana dari luar untuk pembiayaan.  
Perusahaan  yang  sudah  mantap tersebut  
akan  mempunyai  tingkat  dividen  yang  
lebih tinggi dibandingkan dengan 
perusahaan kecil atau yang masih baru 
(Marlina, 2009). 
Perusahaan yang keuntungannya  
relatif teratur sering kali dapat 
memperkirakan bagaimana keuntungan  
dikemudian  hari. Maka perusahaan seperti 
itu kemungkinan  besar akan membagikan  
keuntunganya dalam bentuk dividen 
dengan presentase yang lebih besar 
dibandingkan dengan perusahaan yang 
keuntungannya berfluaktif (Sundjaja, 
2005). 
Perusahaan yang terdaftar di BEI 
tidak semuanya membagikan dividen 
kepada  para  pemegang  sahamnya,  baik  
itu  dalam  bentuk  dividen  tunai maupun 
dividen saham. Hal tersebut disebabkan  
oleh adanya pertimbangan-pertimbangan  
yang  berbeda dalam  membuat  keputusan 
kebijakan dan pembayaran dividen dalam 
setiap perusahaan. Sektor manufaktur 
merupakan sektor yang paling banyak 
membagi dividen kepada para pemegang 
sahamnya dalam kurun periode 2012-2014 
dibandingkan sektor lain yang  terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 
periode 2012-2014. 
Tujuan penelitian ini di antaranya: 1) 
untuk  menguji  pengaruh  Cash  Position  
(CP) terhadap Dividend Payout Ratio  
(DPR)  pada perusahaan  manufaktur  yang  
terdaftar  di  Bursa  Efek Indonesia periode 
2012-2014, 2) untuk menguji pengaruh  
Debt to Equity Ratio (DPR) terhadap  
Dividend Payout Ratio pada perusahaan 
manufaktur  yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2012-2014, 3) untuk  
menguji pengaruh Return on Assets  
(ROA) terhadap  Dividend Payout Ratio  
(DPR) pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2012-2014 dan 4) untuk menguji  
pengaruh Cash Position, Debt to Equity 
Ratio, dan Return on Assets terhadap  
Dividend Payout Ratio secara simultan  
pada perusahaan manufaktur yang  
terdaftar di Bursa  Efek  Indonesia  periode 
2012-2014. 
 
REVIEW LITERATUR DAN 
HIPOTESIS 
 
Landasan Teori 
1. Deviden 
Menurut Riyanto (2001)  dividen  
merupakan aliran  kas  yang dibayarkan 
kepada para pemegang saham (equity 
investors).  Keuntungan para pemegang 
saham atau investor dapat berupa 
dividen dan capital gain. Keuntungan  
yang  didapat  dari  selisih  lebih  antara  
harga  jual  saham dengan  harga  beli  
saham  disebut  capital  gain. 
 
2. Cash Position 
Posisi  kas  merupakan  rasio  kas  
akhir tahun dengan  earnings after  tax.  
Posisi kas atau  likuiditas  perusahaan  
merupakan faktor yang penting yang  
harus dipertimbangkan sebelum  
mengambil keputusan untuk  
menetapkan besarnya dividen yang  
akan dibayarkan kepada pemegang  
saham. Oleh karena itu dividen 
merupakan cash out flow, maka  
semakin kuat posisi kas perusahaan,  
berarti semakin besar kemampuan  
perusahaan untuk membayar dividen 
(Riyanto, 2001). 
 
3. Debt to Equity Ratio 
Prihantoro (2003) menyatakan  
bahwa debt to equity ratio  
mencerminkan kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi seluruh 
kewajibannya, yang ditunjukan oleh 
beberapa bagian modal sendiri yang 
digunakan untuk membayar  hutang.  
Oleh karena itu,  semakin  rendah  DER  
akan semakin tinggi kemampuan  
perusahaan untuk membayar semua 
kewajibanya.  Semakin  besar  proporsi  
utang  yang  digunakan  untuk struktur  
modal  suatu  perusahaan,  maka  akan  
semakin besar jumlah kewajiban.  
Peningkatan  hutang  pada  gilirannya  
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akan mempengaruhi besar kecilnya  
laba  bersih  yang  tersedia  bagi  para  
pemegang saham termasuk dividen 
yang akan diterima, karena kewajiban 
tersebut lebih memprioritaskan 
pembagian dividen. 
 
4. Return On Asset 
Ang (1997) dalam  Widiyatmoko  
(2013)  menyatakan  bahwa Return on  
assets adalah tingkat keuntungan  bersih  
yang berhasil diperoleh perusahaan  
dalam menjalankan operasionalnya.  
Return on Assets diukur dari laba  
bersih setelah pajak (earning after tax) 
terhadap total asset yang mencerminkan  
kemampuan perusahaan dalam 
penggunaan investasi yang digunakan 
untuk operasi perusahaan dalam rangka 
menghasilkan profitabilitas perusahaan. 
ROA (salah satu ukuran profitabilitas)  
juga merupakan ukuran efektivitas  
perusahaan dalam menghasilkan  
keuntungan dengan memanfaatkan  
aktiva  tetap yang  digunakan  untuk  
operasi. Semakin besar ROA  
menunjukan kinerja  perusahaan  yang  
semakin baik karena tingkat  
pengembalian investasi (return) yang 
semakin besar. 
 
Penelitian Terdahulu 
Hasil penelitian Pribadi (2012)  
menunjukkan bahwa ownership dan  
return on assets berpengaruh positif   
terhadap  dividend payout ratio, sedangkan  
firm size dan cash position berpengaruh 
negatif, sedangkan growth opportunity  
berpengaruh negatif, namun tidak 
signifikan terhadap dividend payout ratio. 
Hasil penelitian Sutoyo (2011)  
menunjukkan bahwa secara simultan  
Return  On  Assets,  Current  Ratio,  Debt  
to  Equity Ratio,  Institutional  Ownership,  
Growth,  dan  Size  berpengaruh  terhadap  
Dividend  Payout Ratio, sedangkan  secara  
parsial Growth yang berpengaruh  
terhadap Dividend Payout Ratio,  
sedangkan Return On Assets, Current 
Ratio, Debt to Equity Ratio, Institutional 
Ownership dan Size tidak berpengaruh 
terhadap Dividend Payout Ratio. 
 
Hipotesis 
H1:   Cash Position berpengaruh  terhadap  
Dividend Payout Ratio pada  
perusahaan manufaktur yang  
terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2014. 
H2:  Debt  to  Equity  Ratio  berpengaruh  
terhadap Dividend Payout Ratio  
pada  perusahaan  manufaktur  yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2014. 
H3:   Return on Assets berpengaruh 
terhadap Dividend Payout Ratio  
pada  perusahaan  manufaktur  yang  
terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2014. 
H4:   Cash  Position, Debt to Equity  Ratio 
dan Return on Assets  berpengaruh  
terhadap Dividend Payout Ratio 
pada  perusahaan  manufaktur  yang  
terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2014 secara simultan. 
 
METODE PENELITIAN 
 
Populasi dan Sampel 
Populasi adalah wilayah  generalisasi 
yang terdiri dari obyek atau subyek yang 
mempunyai kualitas dan karakteristik  
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti  
untuk dipelajari dan kemudian ditarik  
kesimpulan  (Sugiyono, 2007). Dalam  
penelitian ini populasi yang diambil  
sebagai bahan penelitian adalah  
perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia  periode 2012-2014. 
Sampel  adalah  bagian  dari  jumlah  
dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi. Sampel dalam penelitian ini  
diambil secara purposive sampling yaitu 
penentuan sampel dengan pertimbangan 
kriteria tertentu. Kriteria sampel dalam 
penelitian ini adalah: 
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a. Perusahaan  manufaktur  yanglistingdi  
Bursa  Efek  Indonesia  selamaperiode 
penelitian, (2012-2014). 
b. Perusahaan yang memiliki data  
keuangan yang lengkap selama  
periodepenelitian, yaitu 2012-2014. 
c. Perusahaan yang selalu membagikan  
dividen selama periode penelitian, yaitu 
2012-2014. 
 
Definisi Operasional 
1. Variabel Independen 
 
 
 
2. Variabel Dependen 
Dividend Payout Ratio diukur 
dengan membandingkan dividen kas 
per lembar saham terhadap laba  yang  
diperoleh per lembar saham. Variabel 
dependen yaitu variabel yang  
dipengaruhi atau yang  menjadi akibat,  
Karena adanya variabel bebas. Variabel 
dependen dalam penelitian ini adalah 
Dividend payout ratio (DPR). 
 
 
Uji Analisis Deskriptif 
Metode analisis deskriptif 
merupakan suatu metode analisis dimana 
data-data yang dikumpulkan dan 
digolongkan kemudian dianalisis dan 
dipresentasikan secara objektif. Metode 
analisis keuangan pada penelitian ini 
menggunakan perhitungan dari rasio-rasio 
keuangan,  yaitu cash  position,  Growth  
Potential, Return on Equity, Debt to  
Equity, firm, size, investement dan 
dividend  payout ratio. Dimana  data-data  
tersebut diambil dari Bursa Efek  
Indonesia dan kemudian diolah. 
 
Uji Instrumen 
1. Uji Validitas 
a. Normalitas 
Tujuan normalitas adalah  
untuk mengetahui  apakah  distribusi  
sebuah data mengikuti atau 
mendekati distribusi normal (Helmi 
et al,  2005). Uji normalitas  
dilakukan dengan menggunakan 
tingkat signifikan 10% maka jika  
nilai  asymp.sig  (tailed)  di atas nilai 
signifikan 10% artinya variabel 
residual berdistribusi normal (Helmi 
et al, 2005). 
b. Autokorelasi 
Menguji autokorelasi dalam 
suatu model bertujuan untuk 
mengetahui ada tidaknya korelasi 
antara variabel pengganggu pada 
periode tertentu dengan variabel 
sebelumnya  (Sujarweni, 2007). 
Untuk mendeteksi adanya 
autokorelasi digunakan nilai Durbin  
Watson, adapun kriteria  pengujian 
sebagai berikut: (Handoko, 2008). 
Jika  nilai  D-W  di atas  0  maka  di 
bawah  1,5  berarti  ada Autokorelasi 
positif. 
Jika  nilai  D-W  di atas  1,5  dan  di 
bawah 2,5 berarti tidak ada 
Autokorelasi. 
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Jika  nila  D-W  di atas  2,5  dan  di 
bawah 4 berarti ada autokorelasi 
negatif.  
Teknik pengujian  autokorelasi  
dalam  Durbin Watson-test. Dengan  
pengambilan  keputusan  juga  dapat  
dilakukan  dengan membandingkan 
nilai uji D-W (d) dengan nilai table 
D-W (dL dan Du). Dengan kriteria 
jika du < dhitung < 4  - du maka 
tidak terjadi autokorelasi. 
c. Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedasitas bertujuan 
untuk menguji apakah dalam model 
regresi terdapat ketidaksamaan  
varian dari residual  satu pengamatan  
ke pengamatan  lainya,  jika  varian  
dari residual satu pengamatan ke  
pengamatan lain tetap,  maka  terjadi  
homokesdasitas dan jika berbeda 
disebut heteroskedasitas. Model 
regresi yang baik adalah tidak  
terjadi  heteroskedasitas  (Helmi et 
al, 2007). 
d. Multikolinieritas 
Uji multikolinearitas  bertujuan  
menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya kolerasi antara  
variabel bebas atau independen 
(Ghozali, 2005). Hubungan linear 
antara variabel inilah yang disebut  
dengan multikolinearitas  (Nachrowi,  
2006). Model regresi yang baik 
seharusnya tidak terjadi korelasi 
antara variabel independen. Uji 
multikolinearitas menggunakan 
kriteria nilai tolerance di atas 0,1 dan 
nilai variance  inflation  factor  (VIF)  
> 10%, maka terjadi masalah 
multikolinearitas yang serius  (Helmi 
et  al,  2007). 
 
 
 
 
 
Teknik Analisis Data 
1. Analisis Regresi Berganda 
 
 
 
Uji Hipotesis 
1. Uji Parsial (Uji T) 
Pengujian ini dilakukan untuk  
menguji apakah setiap variabel bebas 
mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap variabel terikat. Kriteria 
pengambilan keputusan pada uji-t ini 
adalah: 
H0 diterima jika t hitung < t tabel. 
H1 diterima jika t hitung > t tabel. 
2. Uji Simultan (Uji F) 
Pengujian ini dilakukan untuk 
mengetahui apakah variabel bebas 
secara serempak mempunyai pengaruh  
yang signifikan terhadap variabel 
terikat. Kriteria penilaian hipotesis pada 
uji-F ini adalah: 
Terima H0 bila F hitung < F tabel. 
Tolak H0 bila F hitung > F tabel. 
3. Uji Koefisien Determinasi 
Analisis koefisien determinasi  
dalam regresi linear berganda 
digunakan untuk mengetahui  
persentase sumbangan pengaruh 
variabel  bebas  (X1,  X2.....Xn)  secara  
serentak  terhadap  variabel terikat  (Y).  
Koefisien determinasi (R2) pada  
intinya mengukur seberapa jauh  
kemampuan model dalam  
menerangkan variasi variabel terikat.  
Nilai  koefisien  determinasi  adalah  di  
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antara  0 sampai  dengan  1.  Nilai  R2,  
berarti kemampuan variabel-variabel 
bebas dalam menjelaskan variasi  
variabel terikat amat terbatas. Nilai  
yang mendekati 1 berarti variabel-
variabel bebas memberikan hampir  
semua informasi yang dibutuhkan  
untuk memprediksi variasi variabel 
terikat. 
 
HASIL PENELITIAN DAN 
PEMBAHASAN 
 
Hasil Analisis Deskriptif 
 
Tabel di atas  merupakan  hasil  dari  
uji statistik deskriptif  data penelitian. Dari 
tabel statistik deskriptif tersebut dapat 
dijelaskan bahwa nilai mean yang terbesar 
terdapat pada variabel Ln_Cp (X1) sebesar 
4.58016 dan yang terkecil pada Ln_DPR 
(Y) sebesar -.55913. Sedangkan standar 
deviasi terbesar terdapat pada variabel  
Ln_ROA (X3) sebesar 2.826385 dan  yang  
terkecil  terdapat  pada  variabel  Ln_DER  
(X2)  sebesar  .661655,  dengan demikian  
dapat diketahui bahwa pada variabel  
Ln_CP nilai-nilainya relatif lebih seragam 
dibandingkan dengan variabel lainnya. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Hasil Penelitian 
1. Hasil Uji Asumsi Klasik 
a. Normalitas 
 
Suatu data dikatakan  
terdistribusi normal jika nilai  
probabilitas (p) uji One-Sample  
Kolmogorov Smirnoz-Z > 0.1.  
Berdasarkan  hasil output di  atas  
dapat diketahui bahwa nilai  
probabilitas sebesar 0.237 karena 
nilai probabilitas > 0.1 maka dapat 
disimpulkan bahwa data dalam 
penelitian ini berdistribusi normal. 
b. Autokorelasi 
 
Berdasarkan output di atas, 
diketahui nilai Durbin-Watson 
sebesar 1.865,  selanjutnya  nilai  ini  
akan  dibandingkan  dengan  nilai  
tabel signifikansi 10%, jumlah  
observasi N=51 dan jumlah  variabel  
independen  3  (K=3)  =3.51  =  153,  
maka  diperoleh  nilai  dU  sebesar 
1.6754. Nilai Durbin-Watson  
sebesar 1.865 lebih besar dari batas  
atas (dU)  yakni  1.6754  dan  kurang  
dari (4-dU) 4-1.6754 = 2.3246  
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sehingga dapat disimpulkan bahwa 
tidak terjadi autokorelasi. 
c. Heteroskedastisitas 
 
Berdasarkan diagram pencar  
di  atas,  maka  dapat  dilihat  bahwa  
sebaran titik-titik acak (random) 
tidak membentuk suatu pola atau  
tren garis tertentu, maka dapat  
disimpulkan tidak terjadi  
heteroskedastisitas pada model 
regresi. 
d. Multikolinieritas 
 
Dari  hasil  perhitungan  di atas  
dengan dibantu SPSS 20 
menunjukkan bahwa masing-masing 
variabel mempunyai  nilai tolerance 
di atas 0,1 dan nilai VIF  kurang dari 
10. Dengan demikian, data yang 
diolah menunjukkan tidak adanya 
gejala multikolinearitas. 
 
2. Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
 
Y =  1.589 - 0.576X1 + 0.005X2 + 
0.299X3 
Adapun penjelasan dari model 
regresi di atas dapat dijabarkan sebagai 
berikut: 
a. Nilai konstanta sebesar 1.589  
menunjukkan  bahwa  jika  tidak  ada  
cash position,  debt to equity ratio, 
dan  return on asset  maka  deviden 
payout ratio sebesar 1.589 
b. Nilai koefisien regresi cash  position 
(β1) sebesar 0.576 menujukkan 
bahwa saat cash position naik 
sebesar satu satuan maka deviden  
payout ratio akan naik sebesar  
0.576. Sebaliknya saat cash  position 
turun satu satuan maka deviden 
payout ratio akan turun sebesar 
0.576. 
c. Nilai koefisien regresi debt to equity 
ratio (β2) sebesar 0.005 menujukkan 
bahwa  saat  debt  to  equity  ratio  
naik sebesar satu satuan maka  
deviden payout ratio akan naik 
sebesar. Sebaliknya saat debt to 
equity ratio turun satu satuan maka 
deviden payout ratio akan turun 
sebesar 0.005. 
d. Nilai  koefisien  regresi  return  on  
asset (β3) sebesar 0.299  
menujukkan bahwa saat return on 
asset naik sebesar satu satuan maka 
deviden payout ratio  akan naik 
sebesar 0.299. Sebaliknya saat  
return on asset turun satu satuan 
maka deviden payout ratio akan 
turun sebesar 0.299. 
 
3. Hasil Uji Parsial (Uji T) 
 
a. Untuk variabel cash  position, karena  
nilai signifikan < alpha yaitu 0.070 <  
0.1 maka Ha diterima, berarti  
variabel cash position secara parsial  
berpengaruh terhadap variabel  
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deviden payout ratio pada 
perusahaan manufaktur yang  
terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia 
periode 2012-2014, berarti H1 
terdukung. 
b. Untuk variabel debt to equity ratio,  
karena  nilai  signifikan  <  alpha 
yaitu 0.992 > 0.1 maka H0  diterima,  
berarti  variabel debt to equity ratio 
secara parsial tidak berpengaruh  
terhadap variabel deviden payout 
ratio pada perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2012-2014, berarti 
H2 tidak terdukung. 
c. Untuk variabel return on asset, 
karena nilai signifikan > alpha  yaitu 
0.017 < 0.1 maka Ha diterima, 
berarti variabel return on asset  
secara parsial  berpengaruh  terhadap  
variabel  deviden  payout  ratio  pada 
perusahaan manufaktur yang  
terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia 
periode 2012-2014, berarti H3 
terdukung. 
 
4. Hasil Uji Simultan (Uji F) 
 
Berdasarkan hasil analisis  
perhitungan pada output SPSS  20. 
Diperoleh nilai signifikansi 0.025 <  
alpha  0.1 maka  Ha  diterima. Sehingga  
dapat disimpulkan bahwa variabel  
independen yaitu cash position, debt  to  
equity ratio dan return on asset dalam  
penelitian ini secara bersama-sama  
mempunyai pengaruh yang signifikan  
terhadap variabel dependen yaitu  
deviden payout ratio pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2012-2014. 
 
 
 
 
5. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
 
Koefisien determinasi bertujuan 
untuk mengetahui seberapa besar 
kemampuan variabel independen 
menjelaskan variabel dependen.  Dalam  
output SPSS 20 koefisien determinasi 
terletak pada tabel Model Summary dan  
tertulis  R Square  sebesar  0.179.  Hal  
ini  berarti  bahwa  17.9% perubahan 
variabel dependen (devidend payout 
ratio) mampu dijelaskan oleh variabel 
independen cash position, debt to equity 
ratio dan return on asset dan sisanya 
82.1% dijelaskan oleh variabel lain 
diluar variabel yang digunakan dalam 
penelitian. 
 
Pembahasan 
Berdasarkan pada hasil output  
SPSS,  hasil  penelitian  pada  hipotesis 
pertama menunjukkan bahwa cash  
position berpengaruh terhadap dividend 
payout ratio dengan nilai signifikan  
sebesar 0.070. Karena nilai signifikan 
lebih < 0,1  maka  hipotesis  satu  diterima.  
Hal ini  berarti cash position berpengaruh  
terhadap dividend payout pada  perusahaan  
manufaktur  yang terdaftar  di  Bursa  Efek  
Indonesia periode 2012-2014, artinya  
semakin meningkatnya cash position  
dapat meningkatkan keyakinan para  
investor untuk  memperoleh  dividen  tunai  
atau  cash  dividen  yang  diharapkan  oleh 
investor. Hasil penelitian ini konsisten 
dengan penelitian Marlina (2009) yang 
menyatakan  bahwa  cash position,  debt to 
equity ratio dan return on assets 
berpengaruh terhadap dividend payout 
ratio. Namun hasil penelitian tersebut 
berbeda dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Pribadi (2012) yang menyatakan 
bahwa cash position tidak berpengaruh 
terhadap dividend payout ratio. 
Berdasarkan pada hasil output  
SPSS, hasil penelitian pada hipotesis 
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kedua  menunjukkan bahwa debt to  equity 
ratio berpengaruh terhadap dividend 
payout ratio dengan nilai signifikan  
0.992.  Karena nilai signifikan lebih  >  0,1  
maka hipotesis dua ditolak. Hal  ini  berarti  
debt  to  equity  ratio tidak  berpengaruh  
terhadap dividend payout ratio pada  
perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014,  
hasil penelitian  ini  tidak  sesuai  dengan  
teori  yang  dikemukan  oleh  oleh  Sartono  
(2001) yaitu semakin tinggi DER  semakin  
berkurang kemampuan perusahaan 
membayar dividen sebaliknya semakin 
turun DER semakin tinggi kemampuan  
perusahaan membayar dividen. Hasil  
penelitian ini  konsisten dengan  penelitian  
Marlina (2009), Arsanda (2011) dan  
Basuki (2012) yang menyatakan bahwa  
cash  position, debt  to  equity  ratio  dan  
return on asset tidak berpengaruh  
terhadap  dividend payout ratio. Namum  
hasil  penelitian tersebut berbeda dengan 
penelitian yang dilakukan oleh  
Primawestri (2011) dan Fajriyah (2011), 
menunjukkan bahwa Return on Assets,  
Debt to Equity Ratio, Management,  
Ownership,  Free  Cash  Flow,  dan  Size  
mempunyai pengaruh terhadap Dividend 
Payout Ratio.  
Berdasarkan pada hasil output  SPSS  
hasil penelitian pada hipotesis ketiga 
menunjukkan bahwa return on assets  
berpengaruh  signifikan  terhadap dividend  
payout ratio dengan nilai signifikan  
sebesar 0.017 karena nilai signifikan  lebih  
<  0,1,  maka  hipotesis  tiga  diterima.  Hal  
ini menunjukkan bahwa  Return  on  assets  
berpengaruh terhadap dividend payout  
ratio  pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2012-2014,  artinya  semakin  besar  ROA  
menunjukkan  kinerja perusahaan yang 
semakin baik. Hasil penelitian ini  
konsisten dengan penelitian Marlina 
(2009), Basuki (2012) dan Primawestri  
(2011), menunjukkan bahwa cash position,  
debt to equity ratio, return on asset dan  
net profit margin (NPM) mempunyai  
pengaruh  terhadap  dividend  payout  rati.  
Laksono (2006), Ripastoko (2007)  
menunjukkan  bahwa  Return  on  Assets,  
Sales  Growth, Assets, Growth, Cash Flow 
& Liquiditas tidak berpengaruh terhadap 
dividend payout ratio. Namun hasil  
penelitian tersebut berbeda dengan  
penelitian Laksono (2006), Ripastoko  
(2007)  menunjukkan  bahwa  Return  on  
Assets, Sales Growth, Assets, Growth,  
Cash Flow & Liquiditas tidak  
berpengaruh terhadap dividend payout 
ratio. 
Berdasarkan pada hasil output  SPSS  
hasil penelitian pada hipotesis keempat 
menunjukkan bahwa cash position,  debt 
to equito ratio dan return on assets  
berpengaruh terhadap  dividend payout 
ratio  dengan nilai signifikan 0,025 karena 
nilai signifikan < 0,10, maka hipotesis 
keempat diterima. Hal ini menunjukkan 
bahwa Cash position,  debt to equity ratio  
dan return on assets berpengaruh  terhadap  
dividend  payout  ratio  pada  perusahaan  
manufaktur yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  
Indonesia  periode 2012-2014. Hasil  
penelitian ini konsisten dengan penelitian 
Sutoyo, Prasetio (2011), menunjukkan 
bahwa return on assets,  current ratio, dan  
debt to equity ratio, Kepemilikan  institusi,  
pertumbuhan  perusahaan,  dan  ukuran  
perusahaan secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap dividend payout ratio. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
 
Kesimpulan 
1. Cash  position  berpengaruh  terhadap  
dividend payout ratio  pada perusahaan  
manufaktur  yang  terdaftar  di  Bursa  
Efek  Indonesia  periode 2012-2014. 
 
2. Debt to equity  ratio  tidak  berpengaruh  
terhadap  dividend  payout  ratio pada  
perusahaan  manufaktur  yang  terdaftar  
di Bursa Efek Indonesia periode 2012-
2014. 
 
3. Return  on  asset berpengaruh  terhadap  
dividend payout ratio pada perusahaan  
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manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia  periode 2012-2014. 
 
4. Cash  position,  debt  to  equity  ratio  
dan  return  on  assets  secara  simultan 
berpengaruh terhadap  dividend payout 
ratio  pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2014. 
 
Saran 
1. Bagi investor yang ingin berinvestasi  
dalam  bentuk  saham  dan  menyukai 
keuntungan dari pembagi dividen bisa  
menggunakan  rasio cash position, debt 
to equity ratio dan return on asset  
untuk memprediksi kemampuan emiten 
untuk membagikan dividen. 
 
2. Bagi peneliti selanjutnya, hasil  
penelitian ini  dapat  dijadikan  referensi 
untuk melakukan penelitian lanjutan  
khususnya di bidang kajian yang sama.    
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